Empirical evaluation of the impact of resilience   



















and  support  its  growth.  This  study  aims  at  analyzing  the  impact  of  a  sustainability  strategy, 
measured by means of a  sustainability maturity  index  (SMI), on  the  financial performance of a 
company.  Since  the  SMI  is  strictly  correlated  to  resilience  capabilities,  the  performed  analysis 









related  to  sustainability  and  resilience,  for  building up  a unified  framework  enabling  trade‐off 
analysis. 





of application  [1,2]. As a general concept,  sustainability deals with  reducing negative  impacts on 
environment—both  business  and  natural—resilience  captures  adaptation  and  recovery  from 
imposed change. Drawing from the literature, the two concepts are related, sharing similar goals and 
some  common  approaches,  even  if  the  range of  the  relationship  extends  to  considering  them  as 
synonyms, to regarding them as distinct notions [3]. At a small scale there are trade‐offs between 
sustainability and resilience [4] that should be analyzed building up a common framework [5]. In the 
fields  of  business  management  and  supply  chain  management,  sustainability  is  considered  a 
component  of  resilience,  that  is,  increasing  sustainability  of  the  system makes  the  system more 
resilient. 
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We  argue  that  the  principles  of  operational  sustainability,  should  embrace  economic, 
environmental  and  social  impacts  of  a  company’s  operations,  can  improve  the  resilience  of  the 
company, supporting its growth and survival.   
This  research  identifies  the  sustainable maturity  index  (SMI),  derived  from  populating  an 
operations sustainability maturity model (OSMM), using data from different  industry sectors and 




any company  that has a strategy  to  improve  its SMI may not necessarily  financially benefit  from 
improved resources utilization, such as operating income, return on assets (ROA), return on equity 
(ROE),  and  earnings  before  tax  (EBT);  although,  as  frequently  proffered,  these  should  be 
consequences of sustainable [7]. It also represents a first‐level integration of the sustainability and 
resilience  indicators  in  a  common  framework,  to  investigate  the  relationship  between  resilience 
capabilities and firms’ financial performance. 
The paper begins by overviewing the relationship among resilience, sustainability practices and 















Hollnagel  [16]  considers  resilience  as  a  functional  characteristic  of  a  system,  referring  to  a 





a widely  accepted methodology  for  organizational  or  engineering  resilience  assessment  [18,19]: 
different approaches can be found in the literature. Hosseini et al. [2] provide a classification of the 









resilience goals,  so  sustainability  indicators  can be used as guiding  indicators accounting  for  the 
resilience  of  the  organization  [6].  In  the  fields  of  business  management  and  supply  chain 
management, sustainability is commonly considered a contributing factor to resilience, as illustrated 
Sustainability 2020, 12, 1742  3  of  17 
in  Figure  1.  This  means  that  sustainable‐enhanced  systems  recover  quicker  in  response  to 






Moreover,  the  development  of  business  continuity  strategies  can  be  built  on  a  continuous 
management set of responsibilities, structures and activities [9,22], such as operational sustainability. 
A  wide  debate  is  ongoing  with  regard  to  sustainability’s  definition  in  the  field  of  operations 
management [23]. We define the operational sustainability as a state of operational maintenance and 
viability  that demonstrates  the  inclusion  of  a  corporation’s  economic,  social,  and  environmental 
performance  which  then  reflects  the  value  created  from  the  optimal  use  of  resources,  the 
responsibility  upheld  towards  the  community’s  well‐being,  and  the  conservation  efforts  from 
responsible decision‐making  [2]. The  concept  considers  simultaneously  economic,  environmental 
and  social  impacts  of  a  company’s  operations,  in  a  triple  bottom  line  approach,  as well  as  the 
interactions with stakeholders. The principles of operational sustainability are key factors to provide 
a prompt and dynamic  response  to  frequent and unpredictable  changes, and provide  support  to 
firms’ growth and survival contributing to organizations’ resilience [19]. 
According  to Lee  et  al.  [13], metrics  for measuring  and  evaluating  organizational  resilience 
should contribute to, among others, the need to link improvements in organizational resilience with 







reviews  try  to  summarize  the  research  results  on  this  issue,  to  draw  consistent  conclusions. 
Contradictory results are reported by review papers, highlighting a lack of consensus among research 
studies [27].   
Alshehhi  et  al.  [28]  found  that  78%  of  analyzed  publications  report  a  positive  relationship 
between corporate sustainability and financial performance. The authors argued that results can be 
influenced  by  the  sustainability  definition,  if  the  environmental  or  the  social  dimension  is 
emphasized, by research methodology and the considered variables. In addition, the industry sector, 
firm size or the examined market seem to impact on the results. A meta‐analysis of the correlations 
between  sustainable  operations  practices  (SOP)  and  firms’  performance  has  been  performed  by 
D’Agostini et al. [14]. In the study, after a systematic literature review, 15 selected SOP are compared 
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with environmental, economic, operational and organizational performance. On an aggregated basis, 
a  positive  relationship  has  been  identified,  even  if  moderating  factors  influence  12  of  the 
relationships. 










Some studies demonstrate how sustainable practices are  linked  in complex ways  to  financial 
performance [34], since they produce also other performance outcomes such as corporate reputation, 
customer satisfaction,  long‐term shareholders, and stakeholders’ value. Thus, a multi‐dimensional 
company  performance  should  be  considered  [31],  including  both  financial  and  non‐financial 











sustainability maturity  index  (SMI), described  in detail  in  [22] and  [26]. The  initial  testing of  the 
methodology,  generalizability  and  rigor  of  the  OSMM  was  conducted  in  financial  services 
organizations, located in developed and developing countries [22]. The introduced SMI accounts for 







































As  the  literature  review  identified,  sustainability  and  resilience  both  focus  on  system 




















We  assume  that  the  sustainable  operations defined  in  our model  impacts  positively  on  the 
resilience  of  the  investigated  companies.  Thus,  the  potential  impact  of  sustainable  practices  on 
financial performance  should be compatible, on  first approximation, with an  impact of  resilience 
capabilities on competitiveness. 
3.5. Statistical Analysis 
The data were analyzed  to  identify possible  relationships between  the SMI and  the  financial 
indexes. The main techniques used were: 
 Principal component analysis (PCA). 




















Each  sustainability  index was divided by  the maximum  score  it  could achieve, based on  its 
relative number of items, and analyzed via PCA. Figure 2 shows that 85% of the variability could be 
attributed  to a single principal component, Figure 3 shows how  the standardized maturity  index, 



















and  the  feature was  log‐transformed  to manage  the high scale difference between data points,  in 
Figure 4f  the employees were  log‐transformed as well. Figure 4b–e present potential outliers  that 
could tip the scale of a regression analysis. 
  

















Not  all  the  points  furthest  from  the  regression  line  are  outliers  and  not  all  the  outliers  are 
influential enough to significantly affect the regression line. The Cook’s distance was computed for 
each point and each regression,  it  identified which points were  influential enough to significantly 
affect the regression line if deleted. Most of the regressions presented multiple influential points. 
Figure 5a–d depicts  the Cook’s distance of  the maturity  index regression against net margin, 
EBT, return on equity and return on assets respectively. Figures 6 and 7 depict the Cook’s distance of 
the  maturity  index  regression  against  log‐transformed  operating  income  and  log‐transformed 
employees. The  solid  lines  refer  to  the    threshold, with  𝑛 53, usually applied  for  such visual 








































Table 3 presents  the  linear  regression  results  for  the original dataset, Table 4  for  the dataset 
without the influential points. In both cases the slopes were never significantly different from 0 and, 
while  the  t‐test  normality  assumptions  are  violated,  it  suggested  lack  of  dependence  between 
standardized  maturity  index,  and  economic  performance  and  employees  respectively.  Table  5 
proposes alternative robust regressions results, bisquare‐weighting function, and they too suggested 
no dependence. 
The  regression on  the original database  is proposed as an optimistic  scenario, where all  the 
potential outliers are kept, potentially leading to spurious correlations. The regression on the original 






Feature  Parameter  Estimate  Squared Error  t‐statistic  p‐value 
Log(Operating income) 
Intercept  2.90  1.38  2.10  0.04 
Slope  −0.34  1.97  −0.17  0.86 
Net margin 
Intercept  1.11  9.54  0.12  0.91 
Slope  18.92  13.74  1.38  0.17 
EBT 
Intercept  3.90  10.07  0.39  0.70 
Slope  18.03  14.50  1.24  0.22 
Return on assets 
Intercept  −8.88  10.81  −0.82  0.42 
Slope  26.42  15.56  1.70  0.10 
Return on equity 
Intercept  −7.49  9.97  −0.75  0.46 
Slope  24.61  14.35  1.71  0.09 
Log(Employees) 
Intercept  4.67  1.04  4.50  0.00 
Slope  1.23  1.50  0.82  0.41 
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Table 4. Linear regression results for the database without the influential points. 
Feature  Parameter  Estimate  Squared Error  t‐statistic  p‐value 
Log(Operating income) 
Intercept  3.65  1.12  3.27  0.00 
Slope  −2.09  1.62  −1.29  0.20 
Net margin 
Intercept  10.36  6.25  1.66  0.10 
Slope  5.28  8.99  0.59  0.56 
EBT 
Intercept  13.64  6.75  2.02  0.05 
Slope  3.81  9.71  0.39  0.70 
Return on assets 
Intercept  5.16  3.57  1.44  0.16 
Slope  −0.21  5.19  −0.04  0.97 
Return on equity 
Intercept  3.04  5.82  0.52  0.60 
Slope  9.36  8.37  1.12  0.27 
Log(Employees) 
Intercept  5.27  0.81  6.51  0.00 
Slope  −0.17  1.18  −0.14  0.89 
Table 5. Robust linear regression results for the original database. 
Feature  Parameter  Estimate  Squared Error  t‐statistic  p‐value 
Log(Operating income) 
Intercept  3.02  1.36  2.22  0.03 
Slope  −0.93  1.93  −0.48  0.63 
Net margin 
Intercept  9.90  6.37  1.55  0.13 
Slope  4.72  9.17  0.52  0.61 
EBT 
Intercept  12.38  7.45  1.66  0.10 
Slope  4.91  10.73  0.46  0.65 
Return on assets 
Intercept  5.24  4.04  1.30  0.20 
Slope  −0.71  5.81  −0.12  0.90 
Return on equity 
Intercept  3.37  4.48  0.75  0.46 
Slope  8.45  6.45  1.31  0.20 
Log(Employees) 
Intercept  4.79  0.96  4.97  0.00 




a first  level  joint assessment of  the  impact of sustainability practices and resilience capabilities on 









and  effectively used  to  analyze  the  correlation between  sustainability practices  and  the  range of 
financial  indexes.  The  regression  results  suggest  that  there  is  no  dependence  between  SMI  and 
economic performance of the companies. Accordingly, we cannot prove any relationship between 
sustainability practices, resilience and economic performance. 
While much  of  the  literature  proffers  a  sustainable  strategic  imperative  results  in  financial 
benefits, our empirical research on 53 organizations does not support this view: profitability does not 
show  a  significant  relationship  with  sustainability.  Interestingly,  country  of  origin,  size  of  the 
organization,  and  market  focus,  likewise,  do  not  have  a  significant  relationship  with  our 
sustainability metric. 
However,  arguably,  there  might  be  additional  business  imperatives  to  bolster  sustainable 
operations, such as recognizing market sentiment in favor of a socially responsible organization; that 
Sustainability 2020, 12, 1742  13  of  17 
may  result  in  increased market  share.  Sustainability‐oriented  organizations  consider  as  positive 


























The main  limit  of  this  study  is  related  to  the  limited  data  sample  size,  representing  early 
development of  the  research. The  long‐term goal of  the  research  is  to  allow  a meta‐comparative 
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1  6162  AUS  41,849  7955  23.30  33.37  0.67  12.87 
2  6162  GBR  24,600  2443  23.80  35.41  0.52  11.66 
3  6162  GBR  264,000  29,706  22.60  25.04  0.52  7.35 
4  6311  AUS  963  220  11.70  17.28  8.97  12.79 
5  6282  AUS  1200  443  32.21  35.03  9.58  18.92 
6  6035  AUS  503  350  7.86  43.04  2.11  4.99 
7  6311  AUS  1600  173  20.50  34.63  6.44  15.45 
8  6321  AUS  47  38  20.06  29.73  3.95  3.97 
9  6189  AUS  54  16  26.00  23.00  9.45  15.75 
10  6022  JAM  2600  524.00  20.00  26.78  2.40  14.45 
11  6162  JAM  1600  32.  21.67  20.48  1.51  2.76 
12  2711  JAM  600  −2.71  −7.30  −7.30  −16.80  −32.80 
13  2000  JAM  1940  58.67  5.10  6.90  3.90  10.00 
14  2080  JAM  340  29.37  18.00  23.00  22.00  24.00 
15  2851  JAM  126  1.41  6.00  7.00  12.00  20.00 
16  2033  JAM  60  9.83  7.00  8.00  10.00  8.00 
17  6199  JAM  2292  139.73  19.00  24.00  3.30  20.00 
18  6162  JAM  650  50.09  19.40  17.00  1.23  9.91 
19  6199  JAM  300  26.31  11.90  13.50  1.00  10.10 
20  3540  GBR  238  38.20  17.85  0.10  −0.45  −0.54 
21  3600  GBR  1500  51.00  0.32  43.00  0.54  0.87 
22  3679  GBR  190  7.12  8.79  7.69  11.31  17.21 
23  3490  GBR  78  7.01  15.31  16.12  13.47  16.14 
24  3679  GBR  225  −0.25  −66.89  −70.02  −47.53  −85.90 
25  3640  GBR  343  −1.64  −0.14  −0.34  −0.22  −1.03 
26  1540  MHL  576  4.25  21  21  10.00  20.00 
27  6022  MHL  136  10.8  40.6  44.3  3.40  11.80 
28  8700  MHL  90  31.9  86.8  88.9  86.80  85.80 
29  6022  MHL  20  0.255  9.6  14  89.00  13.30 
30  2711  MHL  20  0.446  15  14  11.00  16.00 
31  1540  MHL  120  4.34  55  10  90.00  60.00 
32  5140  MHL  110  16.59  35  30  8.00  9.00 
33  3490  ITA  32  5.216  3.4  4.83  3.00  1.54 
34  7380  KIR  5  0.0842  2.8  2.8  1.80  1.80 
35  8741  KIR  35  6.6  2.90  3.2  1.60  1.80 
36  0900  KIR  280  15.44  15.00  27.50  4.00  6.50 
37  5141  TUV  45  0.4  5  8  10.00  7.00 
38  5080  TUV  20  0.42  7  10  8  6 
39  5080  TUV  5  0.32  6  9  9  8 
40  3640  GBR  195  8.01  9.2  7.5  13.2  18.4 
41  3640  GBR  1355  48.5  1.1  37.2  1.2  0.9 
42  6199  GBR  1233  372.3  28.1  27.3  7.6  12.3 
43  6199  GBR  65  5.2  13.2  14.7  12.9  15.7 
44  2870  ITA  23  0.20652  3  2  1.8  2.5 
45  3560  AUS  1100  2.93  25.1  22.5  3.2  9.4 
46  4941  AUS  122  4.2  35.1  10.4  27.2  16.7 
47  6500  AUS  162  4.8  2.2  −0.4  −8.4  −0.23 
48  3620  AUS  42  4.7  11.7  4.8  4.1  5.3 
49  6199  AUS  116  4.8  2.6  3.7  2.8  1.6 
50  6199  AUS  204  67  2.2  4.4  1.4  2 
51  3640  AUS  167  3.2  1.9  6.9  1.5  1.8 
52  3640  AUS  87  2.7  3  3.6  0.2  1.5 
53  6199  AUS  52  1.9  1.1  0.2  0.3  0.6 
1 The country code is assigned according to the ISO 3166‐1 (alpha‐3 codes). 
  




Total CS  Total EC  Total SC  Total HC  Total NC  SMI Total 
1  156  77  55  98  38  424 
2  159  90  57  103  36  445 
3  113  72  41  73  26  325 
4  74  54  23  54  14  219 
5  94  57  28  69  20  268 
6  72  54  21  68  13  228 
7  120  73  37  80  22  332 
8  48  32  15  49  8  152 
9  46  32  17  46  11  152 
10  159  92  56  104  35  446 
11  150  91  58  103  27  429 
12  115  66  47  79  28  335 
13  156  91  60  109  33  449 
14  161  94  58  106  40  459 
15  135  77  41  81  35  369 
16  141  81  51  87  37  397 
17  139  85  51  76  20  371 
18  120  88  54  94  15  371 
19  156  88  57  92  32  425 
20  53  59  25  63  13  213 
21  71  47  20  68  13  219 
22  77  40  18  63  19  217 
23  72  41  24  77  11  225 
24  70  49  22  66  17  224 
25  69  43  25  61  14  212 
26  142  90  56  103  35  426 
27  133  77  57  99  34  400 
28  134  73  53  89  39  388 
29  150  94  58  106  40  448 
30  136  85  48  90  30  389 
31  119  72  47  81  31  350 
32  100  43  39  40  18  240 
33  70  45  18  53  12  198 
34  136  87  43  93  34  393 
35  156  90  55  94  38  433 
36  162  83  58  108  39  450 
37  138  73  53  98  36  398 
38  139  75  45  101  33  393 
39  113  76  50  89  35  363 
40  70  40  21  62  21  214 
41  82  53  24  71  22  252 
42  87  45  31  70  18  251 
43  81  37  31  81  13  243 
44  135  90  31  92  30  378 
45  104  45  35  49  25  258 
46  88  57  32  67  25  269 
47  84  51  31  65  26  257 
48  83  54  31  53  22  243 
49  96  47  29  61  30  263 
50  101  23  33  60  34  251 
51  98  32  45  52  22  249 
52  67  36  42  87  18  250 
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